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年 収 入 支 出 収 支 年 収 入 支 出 収 支
1979 463．3 504 ▲　 40．7 1993 1，154．4 1，409．5 ▲ 255．1
1980 517．1 590．9 ▲　 73．8 1994 1，258．6 1，461．9 ▲ 203．3
1981 599．3 678．2 ▲　 79 1995 1，351．8 ． 1，515．8 ▲ 164 ．
1982 617．8 745．8 ▲ 128 1996 1，453．1 1，560．6 ‘▲ 107．5
1983 600．6 808．4 ▲ 207．8 1997 1，579．3 1，601．3 ▲　 22
1984 666．5 851．9 ▲ 185．4 1998 1，721．8 1，652．6 69．2　 ＿
1985 734．1 946．4 ▲ 212．3 1999 1，827．5 1，703．0 124．4
1986 769．2 990．5 ▲ 221．2 2000 2，025．0 1，788．3 236．7
1987 854．4 1，004．1 ▲ 149，8 2001 2，190．0 1，959．0
2，472．1
231．0
1988 909．3 1，064．5 ▲ 155．2 2002 ． ▲ 157．8
1989 991．2 1，143．7 ▲ 152．5 2003 ▲ 377，6
1990 1，032．0 ． 1，253．2 ▲ 221．2 2004
2，153．3
▲ 412．7
1991 1，055．0 1，324．4 ・ ▲ ．269．4 2005 ▲ 318．6




年 輸　 出 輸　 入 収　 支 年 輸　 出 輸　 入 収　 支
1979 184，439 212，007 ▲　 27，568 1994 502，859 668，690 ▲ 165，832
1980 224，250 249，750 ▲ 25，500 1995　 ． 575，204 749，374 ▲ 174，170
1981 237，044 265，067 ▲　 28，023 1996　 ° 612，113 803，113 ▲ 191，000
1982 211，157 247，642 ▲　 36，485 1997 678，366 876，794 ▲ 198，428
1983 201，799 268，901 ▲ 67，102 1998 670，416 918，637 ▲ 248，221
1984 219，926 332，418 ▲ 112，492 1999 683，965 1，031，784 ▲ 347，819
1985 215，915 338，088 ▲ 122，173 2000 771，994 1，226，684 ▲ 454，690
1986 223，344 368，425 ▲ 145，081 2001 718，712 1，148，231 ▲ 429，519
1987 250，208 409，765 ▲ 159，557 2002 682，422 1，167，377 ▲ 484，955
1988 320，230 447，189 ▲ 126，959 2003 713，415 1，264，307 ▲ 550，892
1989 359，916 477，665 ▲ 117，749 2004 807，516 1，477，094 ▲ 669，579
1990 387，401 498，438 ▲ 111，037 2005 894，631 1，681，780 ▲ 787，149






















輸 出 輸 入 収 支
2004 年 34，744 196，682 ▲ 161，938
2005 年 41，925・ 243，470 ▲ 201，545




輸 出 輸 入 収 支
2004年 54，243 129，805 ▲ 75，562
2005年 55，485 138，004 ▲ 82，519








































































ノルウェー 政府年金基金 3，600 石ナ由




クウェート クウェー ト投資庁 2，500 石油
ロシア 政府安定化基金 1，500 石油
香港 香港金融管理局 1，400 外貨準備など
リビア 、‾サ ビア投資庁u‾‾‾’日　 ‾‥‾‾ ‾‾、Jhノ‾、h一　　 ノ500‾‾一’…’▼‾’、石油 ‥FJ‾‾‾‘U
米国 アラスカ州永久準備基金 400 原油
オース トラリア 将来基金 400 財政黒字














































出 資 額 （億 ポ ン ド） 比 率 （％ ）
三 井 住 友 銀 行 ＿ 5 2．1
カ タ ー ル 投 資 庁 17．64 7．7
チ ャ レ ン ジ ャ ー
（カ タ ー ル 首 相 一 族 の 保 有 企 業 ）
5．33 2．3
テ マ セ ク （シ ン ガ ポ ー ル ） 2 2．9
中 国 国 家 開 発 銀 行 1．36 3．1






























最 終 損 益 サ ブプ ライ ム関連 損 失
ゴー ル ドマ ン ・サ ッ クス 20．9（▲ 11） 7．8
JP モ ル ガ ン ・チ ェ ー ス 20．0（▲ 53） 32．0
ウ ェル ズ ・フ ァー ゴ 17．5（▲ 23） 20．5
モ ル ガ ン ・ス タ ン レー 10．3（▲ 60） 9．6
シテ ィグ ル ー プ ▲ 25．0（※） 116．0
リー マ ン ・ブ ラザ ー ズ ▲ 27．7（※） 41・0
























国 ・地 域 別 金 額 （億 ドル ） ％
中 国 （香 港 ・マ カ オ除 く） 3，769．7 28．9
日本 2，282．7 17．5
韓 国 626．1 4．8
台湾 547．8 4．2
そ の他 717．4 5．5
ア ジア 全 体 7，943．8 60．9
ロ シ ア 756．5 5．8
ル ク セ ンブ ル ク 391．3 3．0
ベプレギ一一－ 一一一－ 一一一－ Y一一一一－ －33－9ユ － 一一一一 ノ＿＿＿－ ＿＿＿＿＿＿＿2．6＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿
12．2そ の他 1，591．4
欧州 全 体 3，078．3 23．6
カ リブ海 諸 国 ・地 域 991．3 7．6
中 南 米 534．8 4．1
そ．の 他 495．8 3．8
合 計 13，044．0 100．0
＊総額1兆3，044億ドルである。海外中央銀行など公的機関57・5％，と民間42・5％
である。
出所：日本経済新聞，2008年7月25日などより作成。
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るべく早く切り上げるべきであり，更に40％の切り上げをするべきだと提言した。
2007年度，日本の対中国の輸出貿易額は初めて対米国の輸出貿易額を超えた。同年，日本の対中国の
貿易赤字は10兆8，249億円に達した（100円＝1ドル）。日本は貿易赤字が大き過ぎるため人民元の切
り上げが日本の貿易バランスを改善できるとは思っていない。2006年に米国の対中国の貿易赤字は
1，443億ドル，中国の貿易黒字総額の83．1％を占めた。したがって，米国は人民元の切り上げを通じて，
中国の対米黒字を削減し，米国の対中国の貿易赤字額を減らしていきたいという。
2006年の米中間の貿易額は，1979年に米中両国が外交関係を正式に樹立した時の106倍に相当す
る（年平均増加率は18．9％）。明らかに米国の国内市場は中国の輸出に大きく依存している。実際，多く
の西側の関係者と経済学者が予測したように，人民元の切り上げは，中国製品の日本をはじめ西側諸国
への輸出に対して，大きな影響を与えない。そのため，西側諸国，特に米国にとっては適切な人民元の
切り上げが米国及び欧州諸国の貿易赤字を大幅に改善できるとは期待できない。
また，人民元を大幅に切り上げたら，中国で生産している日米欧のメーカー（日本の中国進出企業は
約25，000社），及び日米欧の中国製品の消費者は真っ先に損を被るはずである。－実際，2006年末，米国
の対中投資額は累計で（実績ベース）540億ドルに達した。品質が良くて安価な中国製品は米国の消費
者のニーズに応えている。中国側は対米の貿易黒字で米国の国債と債券を購買したと主張した。
実は，言い換えれば，中国政府は人民元の大幅な切り上げを望まない。西側諸国は外交を通じて何度
も人民元を大幅に切り上げるように中国に圧力をかけている。人民元の切り上げは結局有効にコント
ロールされるべきである。
1980年代半ばの日本は，米国をはじめ西側諸国の圧力を受けて，日本円を大幅に切り上げた。その結
果，米ドルと日本円の為替レートは1985年秋のG5前の1ドル＝242円から1995年4月の1ドル＝
79円へと切り上がった。10年間に300％も切り上げた。これは日本経済に災いの元を残し，世界の通
貨体制及び金融体制を乱した。
日本円対米ドルの大幅な変動は特に，日本にマクロ的コントロールを失わせた。日本のバブル経済が
1991年に崩壊して以来，17年が経過した。ところが，日本経済はまだ過去10年の日本円の切り上げに
よる後遺症から抜け出せずに，持続的な経済の発展の軌道に完全に乗れていないのである。
中国にとって，これは一つの教訓である。実際，中国では現在すでにある程度のバブル経済になって
おり，土地不動産の値段が急騰し，株式市場は強気である（最近，サブプライムローン問題で米国経済
の不況を引き起こしたため，株の急落は中国にも波及し，中国の株も急落し始めた）。政府は有効なマク
ロ的コントロールによって，銀行の貸し出しを制限し，不動産の急騰をコントロールしている。このほ
か，人民元の急速な切り上げは現在の深刻なインフレを抑えている。特に，現在の原油価格は急騰し，
国内外の農作物と食糧の値段が高騰した背景の下，堅調な人民元は輸入貿易を促進している。中国政府
は人民元の切り上げのメリットとデメリットを十分に認識し，人民元の急な切り上げを考えていないだ
ろう。
中国政府は2008年に経済の成長率を8％前後維持し（十分な雇用機会を作るために），同時に，消費
者物価指数（CPI）を4．8％にコントロールする計画である。バブル経済と深刻なインフレに対し，米国
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日中は米国経済を救えるか
をはじめ世界不況の中で，中国は持続的な経済成長を維持するために，極めて困難であると言わざるを
えない。
中国経済は，2008年8月に開催される北京五輪による経済効果はあるが，南部大雪災害（2008年2
月）や四川大地震（2008年5月）が中国経済全体に及ぼす悪影響は限定的であるものの，農産物の価格
高騰がインフレに拍車をかけている○また，原油価格の急騰，早魅や洪水，燃料代替品生産による農産
物の転作，減産等により，世界規模のインフレはスタグフレーションを引き起こしている。そこで，中
国のマクロ経済コントロールによる消費者物価指数を抑制することがますます困難になってくると言わ
ざるを得ないだろう。
結語
中国は大量の外貨準備高と貿易黒字をもって，大量の米国の国債と債券・株を購入した〇一万では，
流動資金で海外投資を行う。他方では，米中の経済摩擦と貿易摩擦を緩和する0中国にとっては，この
ような措置は高い利益を実現できるが，大きなリスクにも直面してい－る0
実際，「オイルマネー」（Oilmoney）と「イスラムファンド」（Islamicfund）が世界で大規模に動いてい
るように，大量の外貨準備で為替レートの大幅な変動を抑え，米国などの国々の国債と債券・株を購買す
ることは現在の金融市場の重要な取引と投資投機行為の一つである0現在，中国は30％～40％の外貨
準備で米国の国債を購入している。
このほか，政府系ファンドを設立し海外で投資を行うことは重要なビジネスの一つである。中東諸国，
ノルウェー及びシンガポールにおいては，政府系ファンドがますます重要な役割を果たしている0中国
政府は最近，2，000億ドルで中国投資有限責任会社（CIC）と中国中央匪金投資公司を設立し，次々に海
外投資を行っている（例えば，サブプライムローンで莫大な損失を出した米国の証券会社であるモルガ
ン・スタンレーに50億ドルを投資した）。ところが，経験や人材の不足，市場に詳しくないため，大き
な損失を出した。中国は米国をはじめとする市場経済の特徴や運用について更に理解し，把握すべきで
あろう。
世界一の外貨準備高を保有している中国は，リスク分散や国内経済建設のために真剣に考えねばなら
ないであろう。米国債や社債と株の大量購入はハイリターンもあるが，ハイリスクも考えねばならない。
そもそも中国経済を米国経済の変動に左右される仕組みになっていることは得策ではない。ハイリター
ンを求め，ハイリスクを分散するために，中国は米国以外の国債や債券と株を購入する努力をせねばな
らないだろう。と同時に，中国通貨を“バスケット通貨，，と一層リンクして強化していかねばならない0
一方，中国は外貨準備高を利用し，国内における環境保全，貧富格差の是正，医療制度の充実，教育設
備の拡充，社会的インフラの建設等に国内資本をもっと動員せねばならないだろう0つまり，国内経済
の発展による国民主体の生活の保障や生活水準のレベルアップに重点を置くべきであろう0
差し当たり，前述した中国南部大雪災害や四川大地震の救援と対策であろう0この二大災害を教訓に，
社会的インフラ（学校，病院，福祉施設等）と工業的インフラ（道路，橋梁，発電所，港湾，ダム等）
の見直しや充実が緊急な課題となろう0膨張した外貨準備高（1兆8，000億ドル2008年6月末現在0そ
－151－
林　　華　　生
して1時間に2，000万ドル増えつつあると推定される）を適宜に社会的・工業的インフラに充当するこ
とが急務であろう。上記二大災害が正に“地方のインフラの貧困”を露呈している。これを機に，“地方
の救済と復興”を抜本的に対策した方が賢明である。そして中国南部や四川のみならず，中国全土の地
方の建設や発展が中国政府にとって長期的な課題であり，人力と金銭を大量に注入することが不可欠で
ある。
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